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ABSTRAK 
 
Tujuan dari penelitian ini adalah mengukur pengaruh Indeks Persepsi Tata Kelola 
Perusahaan (IPTKP) terhadap kinerja keuangan perusahaan.  Penelitian dilakukan 
terhadap perusahaan yang termasuk 10 besar IPTKP. Data yang digunakan adalah data 
sekunder, yaitu laporan keuangan perusahaan.  Analisis statistik yang digunakan adalah 
analisis regresi berganda dengan sampel penelitian adalah perusahaan yang termasuk ke 
dalam 10 besar IPTKP tahun 2002 – 2007.  Hasil pengujian hipotesis menunjukkan 
bahwa TKP mempengaruhi nilai kinerja pasar perusahaan. Namun, TKP tidak 
mempengaruhi secara langsung kinerja operasional perusahaan.  
Kata Kunci : tata kelola perusahaan, prinsip tata kelola perusahaan, pengembalian 
ekuitas  
 
ABSTRACT 
 
The purpose of this research is to measure the influence of corporate governance 
perception index toward financial performance.  Research unit anaysis is the companies 
which are grouped to 10 leading based on corporate governance perception index.  Data 
processed  is financial report.  Result shows that corporate governance influence market 
performance significantly.  But the corporate governance in another hand is not in effect 
to company operational performance directly. 
Key words: corporate governance, prin ciple corporate governance, return on equity 
 
 
PENDAHULUAN 
Sejak krisis ekonomi tahun 
1997 pelaksanaan Tata Kelola 
Perusahaan (TKP) yang baik, atau lebih 
dikenal dengan tata kelola perusahaan 
yang baik menjadi isu yang mengemuka 
di Indonesia. Akibat buruknya tata 
kelola pemerintahan dan perusahaan di 
Indonesia pada masa itu, perekonomian 
Indonesia menjadi terpuruk. Semenjak 
itulah berbagai pihak sepakat untuk 
dapat bangkit dari keterpurukan, 
Indonesia harus memulai dengan tata 
kelola yang baik dari pemerintahan, 
perusahaan pemerintah dan swasta. 
Berbagai upaya memperbaiki tata kelola 
dilakukan dengan menerapkan tata 
kelola perusahaan yang baik di semua 
lini masyarakat (Zarkasyi, 2008).  Juga 
disebutkan bahwa salah satu faktor 
penyebab krisis yang melanda Asia 
termasuk Indonesia sejak Tahun 1997 
adalah lemahnya TKP (Pengembangan 
Perbankan, 2002). 
Kajian Pricewaterhouse 
Coopers (2002) menempatkan 
Indonesia di urutan paling bawah 
bersama China dan India dengan nilai 
1.96 untuk transparansi dan 
keterbukaan. Jika dilihat dari kesediaan 
investor untuk memberikan premium 
terhadap harga saham perusahaan 
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publik di Indonesia, hasil survey tahun 
2002 menunjukkan kemajuan  
 
dibandingkan dengan hasil survey tahun 
2000. pada tahun 2000 Investor bersedia 
membayar premium 27%, sedangkan di 
tahun 2002 hanya bersedia membayar 
premium 25%. Ini menunjukkan 
persepsi investor terhadap risiko tidak 
menjalankan tata kelola perusahaan 
yang baik, menjadi lebih baik 
(Emirzon,2007) 
 
METODE PENELITIAN 
Populasi dalam penelitian ini 
adalah seluruh perusahaan yang 
bersedia di survey oleh The Indonesian 
Institute for TKP (IICG) tahun 2001 
sampai dengan tahun 2007. Sedangkan 
sampel yang digunakan dalam 
penelitian ini adalah perusahaan yang 
sudah menerapkan TKP dan terdaftar di 
Bursa Efek Jakarta tahun 2002-2007, 
yang masuk dalam 10 besar 
pemeringkatan penerapan TKP yang 
dilakukan oleh (The Indonesian Institute 
for TKP (IICG) berupa skor 
pemeringkatan IPTKP.  
Variabel penelitian adalah 
kinerja perusahaan yang diukur oleh 
Pengembalian Ekuitas (PE) dan Indeks 
Tata Kelola Perusahaan (ITKP). Indeks 
ini adalah hasil pemeringkatan atas 
penerapan TKP yang dilakukan oleh 
lembaga riset independen IICG.  PE 
merupakan variabel terikat dan ITKP 
adalah variabel bebas.  Ukuran 
perusahaan (aset) dan regulasi menjadi 
variabel kontrol. 
Analisis data menggunakan 
statistik deskriptif dan regresi.  Sebelum 
teknik regresi diterapkan, uji normalitas 
dan asumsi klasik dilakukan. 
Hipotesis yang diuji adalah: 
H01: TKP tidak berpengaruh positif 
terhadap PE 
Ha1: TKP berpengaruh positif PE. 
Persamaan regresi akan menolak 
hipotesa nul jika nilai p<α, dimana 
tingkat signifikan ( α) yang digunakan 
adalah 5%. 
 
HASIL DAN PEMBAHASAN 
Deskripsi Objek Penelitian 
Tabel di bawah ini 
menunjukkan daftar perusahaan dan 
skornya yang termasuk dalam 10 besar 
selama tahun 2002-2003 (Tabel 1), 
tahun 2005-2006 (Tabel 2), dan tahun 
2007 (Tabel 3). 
 
Tabel 1. 
Daftar Perusahaan berdasarkan Survey IICG 
Tahun 2002-2003 
 
2002 2003 
No Nama 
Perusahaa
n 
Skor N
o 
Nama 
Perusahaa
n 
Skor
1 Bank 
Central 
Asia 
90,4
6 
1 Astra 
Indonesia 
81,2
0 
2 Bank 
Universal 
89,0
5 
2 Unilever 
Indonesia  
76,8
6 
3 Bank Niaga 88,5
5 
3 Astra 
Graphia 
76,7
6 
4 Kalbe farma 88,4
2 
4 Medco 
Energi 
Internasiona
l 
74,8
6 
5 Astra 
Internasiona
l 
87,9
5 
5 Bank Niaga 74,1
6 
6 Bank Lippo 87,4
3 
6 Kalbe 
Farma 
72,8
4 
7 Bank 
Negara 
Indonesia 
87,0
0 
7 Dankos 
Laboratoris 
72,4
6 
8 Unilever 
Indonesia 
86,9
3 
8 Bank 
Bumiputera 
Indonesia 
70,7
0 
9 Bimantara 
Citra 
85,3
1 
9 BFI Finance 
Indonesia 
68,6
0 
10 Dankos 
Laboratoris 
85,1
7 
10 Bimantara 
Citra 
68,5
6 
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Tabel 2. 
Daftar Perusahaan berdasarkan Survey IICG 
Tahun 2005-2006 
 
2005 2006 
No  Nama 
Perusahaa
n 
Sko
r 
N
o 
Nama 
Perusahaan 
Sko
r 
1 Astra 
Internasion
al 
85,8
6 
1 Bank Niaga 89,2
7 
2 Bank 
Central 
Asia 
85,1
4 
2 Medco Energi 
Internasional 
87,4
0 
3 Bank 
Niaga 
84,2
3 
3 Bank Mandiri 83,6
6 
4 Dankos 
Laboratoris 
83,7
2 
4 Astra 
Internasional 
83,0
1 
5 Bank 
Permata 
83,3
3 
5 Aneka 
Tambang 
81,9
2 
6 BFI 
Finance 
Indonesia 
82,5
5 
6 Telekomunika
si Indonesia 
81,3
0 
7 Astra Agro 
Lestari 
82,3
2 
7 Bank Negara 
Indonesia 
79,3
9 
8 Bank 
Bumiputer
a Indonesia 
81,2
9 
8 Kalbe Farma 78,7
0 
9 Astra 
Graphia 
80,5
2 
9 Astra Graphia 78,3
3 
10 Kalbe 
Farma 
80,2
4 
10 Apexindo 
Pratama 
77,5
8 
 
Tabel 3. 
 Daftar Perusahaan berdasarkan Survey IICG 
Tahun 2007 
 
N
o 
Nama 
Perusaha
an 
Sko
r 
N
o 
Nama 
Perusaha
an 
Sko
r 
1. Bank 
Mandiri  
88,6
6 
6. Tamban
g 
Batubara 
Bukit 
Asam 
80,8
7 
2. Bank 
Niaga 
87,9
0 
7. Astra 
Graphia 
80,3
0 
3. Aneka 
Tamban
g 
82,0
7 
8. Kalbe 
Farma 
79,7
0 
4. Adhi 
Karya 
81,7
9 
9. Bank 
Negara 
Indonesi
a 
79,4
6 
5. United 
Tracktor
s 
81,5
3 
10. Bank 
Permata 
78,8
5 
Dilihat dari standar 
pemeringkatan, tahun 2002 dan 2005, 
kesepuluh perusahaan dapat 
dikategorikan ke dalam perusahaan 
sangat terpercaya.  Tahun 2003, ada dua 
(2) perusahaan yang termasuk dalam 
kategori cukup terpecaya, dan sisanya 
masuk dalam kategori terpercaya.  
Tahun 2006, dua (2) perusahaan masuk 
dalam kategori sangat terpercaya, dan 
sisanya termasuk ke dalam kategori 
terpercaya.  Ada dua (2) perusahaan 
tahun 2007 yang termasuk ke dalam 
kategori sangat terpercaya, dan sisanya 
amsuk kategori terpercaya. 
Rata-rata ITKP sebesar 
81.4802, dengan nilai maksimum 
sebesar 90.46 dan nilai minimum 
sebesar 68.56. Rata-rata regulasi adalah 
11.4681 dengan nilai maksimum 14 dan 
nilai minimum 7. Rata-rata aset 
menunjukkan nilai sebesar 
42,818,830,068,309.340 dengan nilai 
maksimum sebesar 
319,085,590,000,000 dan nilai 
minimum sebesar 51,880,362,322,00. 
Rata-rata PE adalah 0.236885 dengan 
nilai maksimum sebesar 0.8208 dan 
nilai minimum sebesar 0.0144.  
 
Uji Asumsi Klasik 
Uji normalitas data yang 
dilakukan sebelum analisis regresi 
menunjukkan bahwa variabel 
pengganggu atau residual mempunyai 
distribusi normal.  Penyebaran data PE 
dengan demikian dapat disimpulkan 
mendekati normal atau memenuhi 
asumsi normalitas.  Ujian asumsi klasik 
dilakukan dengan menguji 
multikolinearitas, autokorelasi, dan 
heteroskedastisitas. 
Uji multikolinieritas dilakukan 
dengan menghitung nilai Varianc 
einflation Factor (VIF) dari tiap-tiap 
variabel independen. Hasil pengujian 
menggunakan perangkat lunak SPSS 
menghasilkan nilai VIF sebesar 1.141, 
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1.589, dan 1.654 secara berturut-turut 
untuk IPTKP, regulasi, dan aset.  Nilai 
VIF untuk masing-masing variabel 
independen lebih dari 1 dan kurang dari 
5 (1<VIF < 5), maka dapat disimpulkan 
tidak terdapat multikolinearitas antara 
variabel independen. Jadi asumsi klasik 
tidak terdeteksi multikolinearitas 
terpenuhi. 
Uji autokorelasi dilakukan 
dengan menghitung nilai Durbin-
Watson menggunakan perangkat lunak 
SPSS.  Nilai Durbin-Watson yang 
dihasilkan sebesar 1.652, dengan 
demikian dapat disimpulkan untuk 
model regresi PE sebagai variabel 
dependen berada di daerah tanpa 
kesimpulan yang berarti tidak dapat 
dinyatakan apakah model regresi 
tersebut mengalami autokorelasi atau 
tidak.  
Uji heteroskedastisitas 
dilakukan menggunakan perangkat 
lunak SPSS.  Gambar 1 menunjukkan 
bahwa tidak adanya pola yang jelas, 
serta titik-titik menyebar di atas dan di 
bawah 0 pada sumbu Y, maka dapat 
disimpulkan tidak terjadi 
heteroskedastisitas pada model regresi 
yang dibentuk. 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
Gambar 1. Uji Heteroskedastisitas 
 
Pengujian Hipotesis 
Pengujian terhadap hipotesis 
penelitian ini menggunakan analisis 
regresi linier berganda. Analisis regresi 
dipakai untuk mencari besarnya 
hubungan dan juga menentukan 
besarnya pengaruh variabel independen, 
yaitu karakteristik TKP terhadap 
variabel dependen PE dan variabel 
kontrol yaitu asset dan regulasi. 
Pengolahan data dilakukan 
menggunakan perangkat lunak SPSS.  
Output SPSS dapat dilihat pada Tabel 4 
dan Tabel 5.  Tabel 4 menunjukkan uji 
model.  Dihasilkan signifikansi sebesar 
0.047, artinya data sesuai dengan model 
regresi berganda pada taraf nyata 5%. 
 
Tabel 4. 
Analisis Variansi (Anova) 
 
 
 
           
                     
 
 
Sumber : data sekunder diolah 
 
Tabel 5 menunjukkan 
pengaruh masing – masing variabel 
bebas terhadap variabel terikat.  Nilai p 
sebesar 0.028 pada variabel TKP lebih 
kecil dari 5%, maka dapat dinyatakan 
bahwa pemeringkatan TKP berpengaruh 
secara signifikan terhadap PE. Nilai p 
variabel regulasi sebesar 0.212, lebih 
besar dari 0.05, berarti regulasi tidak 
berpengaruh secara signifikan terhadap 
pemeringkatan TKP. Variabel aset 
memiliki nilai p sebesar 0.280, lebih 
besar dari 0,05 berarti aset tidak 
berpengaruh secara signifikan terhadap 
TKP. 
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Tabel  5. 
Analisis Regresi Berganda 
 
Koefisien tidak standar Koefisien terstandarisasi Model 
B Kesalahan standar Beta 
t Sig. 
1 (Konstanta) 
IPTKP 
Regulasi 
Aset 
-.614 
.009 
.010 
-1.1E-016 
.353 
.004 
.008 
.000 
 
.338 
.222 
.-196 
-1.740 
2.271 
1.266 
-1.093 
.089 
.028 
.212 
.280 
      Sumber : Data sekunder  diolah 
 
Model regresi yang dihasilkan 
dengan demikian adalah: 
PE = -0.614+ 0.009CGPI + 
0.010REG+0.041ASSET+ε 
 
Koefisien konstanta 
berdasarkan hasil regresi adalah -0.476 
dengan nilai negatif, ini dapat diartikan 
bahwa pengembalian ekuitas akan 
bernilai 0.476, jika TKP, komposisi 
aktiva (aset), regulasi masing-masing 
bernilai 0.  Koefisien regresi 0.009 
menyatakan bahwa setiap kenaikan satu 
persen variabel TKP, maka akan 
menaikkan pengembalian ekuitas 
sebesar sebesar 0.009.  Koefisien 
regresi 0.010 menyatakan bahwa setiap 
kenaikan satu persen variabel regulasi, 
maka akan menaikkan pula 
pengembalian ekuitas sebesar 0.010.  
Koefisien regresi 0.041 menyatakan 
bahwa setiap kenaikan satu persen 
variabel komposisi aktiva, maka akan 
menaikkan pengembalian ekuitas 
sebesar 0.041. 
Hasil ini menunjukkan bahwa 
pemeringkatan tata kelola perusahaan 
mempengaruhi kinerja operasional 
perusahaan.  Hal ini dapat dimengerti 
karena dengan lemahnya penerapan 
TKP maka akan semakin terpisah antara 
hubungan para pemegang saham dengan 
manajemen, perusahaan kurang 
transparan mengenai kinerja keuangan, 
semakin tidak terkendalinya 
pengelolaan dan pengambilan 
keputusan yang terkait dengan 
kelangsungan hidup perusahaan, dan 
tidak efektifnya komite audit (Husnan, 
2002). Hal ini akan menyebabkan 
perusahaan tidak dapat mencapai tujuan 
baik jangka pendek maupun jangka 
panjang, yaitu keuntungan dan nilai 
pasar yang maksimal.  
Penerapan TKP bagi suatu 
perusahaan dengan demikian menjadi 
suatu hal yang mutlak.  Sebuah riset 
yang dilakukan ekonom Bank Dunia 
pada tahun 1998 mengungkapakan 
bahwa sepanjang tahun 1993 sampai 
tahun 1997, lebih dari 60% saham 
perusahaan yang terdaftar di Bursa Efek 
Jakarta (BEJ) atau sekarang lebih 
dikenal dengan Bursa efek Indonesia 
(BEI) hanya dikuasai oleh sepuluh 
keluarga terkaya di Indonesia (Kompas, 
Kamis 15 April 2004). Oleh karena itu, 
penerapan tata kelola perusahaan yang 
baik merupakan suatu keharusan bagi 
negara Indonesia, karena ada beberapa 
arti penting penerapan prinsip tata 
kelola perusahaan yang baik dalam 
pembangunan ekonomi Indonesia 
menurut Emirzon(2007), yaitu: 
1. Pemulihan atau perbaikan keadaan 
perekonomian dan kesejahteraan 
rakyat. 
2. Menciptakan persaingan usaha yang 
sehat. 
3. Meningkatkan kuantitas dan kualitas 
investasi sebagai akibat tumbuhnya 
kepercayaan investor. 
4. Menghilangkan praktik – praktik 
korupsi, kolusi, nepotisme dan tidak 
etis dalam kegiatan ekonomi. 
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Korelasi negatif aset dengan 
TKP sejalan dengan teori dasarnya 
dimana dinyatakan bahwa korelasi antar 
proposi aktiva tetap dengan TKP akan 
negatif (Love, 2002 ). Kecilnya proporsi 
aktiva tetap bisa menyebabkan 
rendahnya nilai PE sebagai ukuran 
kinerja operasional perusahaan, 
sehingga perusahaan tidak menerapkan 
TKP dengan baik. 
Pada dasarnya prinsip TKP 
meliputi empat komponen utama yang 
diperlukan untuk meningkatkan 
profesionalisme dan kesejahteraan 
pemegang saham tanpa mengabaikan 
kepentingan stakeholders, yaitu 
keadilan, transparansi, akuntabilitas, 
dan tanggun jawab. Namun, walaupun 
banyak yang menyadari pentingnya 
prinsip TKP, banyak pihak yang 
melaporkan masih rendahnya 
perusahaan di Indonesia yang 
menerapkan prinsip tersebut. Masih 
banyak perusahaan di Indonesia 
menerapkan prinsip TKP karena 
dorongan regulasi dan menghindari 
sanksi dibandingkan yang menganggap 
prinsip tersebut sebagai bagian dari 
kultur perusahaan (Tunggal, 2007)  
Harus diakui bahwa TKP yang 
baik di kalangan BUMN belum 
melembaga. Bahkan menurut Mardjana 
(2002), pelaksanaan TKP di BUMN 
sudah tenggelam dalam budaya 
birokratis yang sarat dengan regulasi. 
Keterlibatan birokrasi yang berlebihan 
dalam manajemen telah menyebabkan 
BUMN tidak menunjukkan 
pertumbuhan yang berarti. BUMN 
sering diidentikkan dengan unit usaha 
yang tidak efisien. Kontribusi BUMN 
pada anggaran negara relative masih 
kecil dan tingkat  return yang dihasilkan 
masih di bawah biaya modal perbankan. 
(Zarkasyi, 2008) 
 
 
 
KESIMPULAN & SARAN 
Dapat disimpulkan bahwa 
pemeringkatan TKP berpengaruh secara 
signifikan terhadap kinerja perusahaan 
yang diukur dengan pengembalian 
ekuitas.   Dapat disimpulkan juga 
bahwa regulasi dan aset tidak 
mempengaruhi pemeringkatan TKP.  
Manajemen Perusahaan dapat 
menggunaka informasi sebagai bahan 
pertimbangan dalam mengambil 
keputusan dalam rangka meningkatkan 
profitabilitas perusahaan. Diharapkan 
manajemen perusahaan mampu 
menjalankan tata kelola perusahaan 
yang baik secara lebih baik dan 
konsisten, sehingga skor tata kelola 
perusahaan yang baik akan tinggi dan 
mengakibatkan tingkat profitabilitas 
perusahaan yang tinggi. Dari skor 
pemeringkatan tata kelola perusahaan 
yang baik yang tinggi akan menarik 
investor untuk menanamkan dananya. 
Dari hasil penelitian dapat 
disarankan bahwa para investor yang 
akan melakukan investasi dananya ke 
perusahaan yang menjual saham ke 
umum yang menerapkan tata kelola 
perusahaan yang baik, sebaiknya 
memilih perusahaan yang memiliki skor 
pemeringkatan tata kelola perusahaan 
yang baik dan tinggi.  
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